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Ⅰ　はじめに












































る（Greening and Turban, 2000）。広範な利害
関係者に配慮することは，このようなかたちで
競争力を高めることによって，企業の価値自体





































































































































































































































観測数 平均 最小値 第1四分位 中央値 第3四分位 最大値 標準偏差 歪度 尖度
ENV 3 ,132 0 . 009 0 . 000 0 . 001 0 . 006 0 . 013 0 . 550 0 . 02 17 . 33 532 .74 
ABACC 2 ,985 0 . 017 0 . 000 0 . 002 0 . 010 0 . 025 0 . 150 0 . 02 1 . 87 7 . 40
ABCF 2 ,985 0 . 001 -0 . 155 -0 . 012 0 . 000 0 . 015 0 . 150 0 . 03 -0 . 02 5 . 90
ABPROD 2 ,981 -0 . 001 -0 . 278 -0 . 024 0 . 000 0 . 021 0 . 220 0 . 05 -0 . 31 5 . 87 
ABEXP 2 ,889 0 . 001 -0 . 328 -0 . 019 0 . 000 0 . 017 0 . 310 0 . 05 0 . 47 8 . 73 
RAM 2,887 0 . 003 -0 . 436 -0 . 044 0 . 000 0 . 048 0 . 560 0 . 11 0 . 38 5 . 89 
ROA 3 ,132 0 . 006 -0 . 241 -0 . 016 0 . 003 0 . 025 0 . 280 0 . 04 0 . 54 6 . 51 
RDINT 2 ,545 0 . 030 0 . 000 0 . 010 0 . 020 0 . 040 0 . 340 0 . 03 3 . 25 18 . 48 
ADVINT 3 ,046 0 . 190 0 . 010 0 . 120 0 . 180 0 . 240 0 . 920 0 . 11 1 . 39 6 . 14 
SIZE 3 ,039 12 . 093 8 . 271 11 . 021 12 . 022 13 . 143 17 . 150 1 . 49 0 . 14 2 . 68 
BM 3 ,039 1 . 468 0 . 000 0 . 925 1 . 254 1 . 771 21 . 780 0 . 94 4 . 98 84 . 87 
LEV 3 ,132 0 . 570 0 . 080 0 . 440 0 . 570 0 . 710 1 . 220 0 . 19 -0 . 18 2 . 41 
注） ENV は環境保全コスト/1 期前資産総額，ROA は当期純利益 /1 期前資産総額－産業平均値，RDINT は研究開発費 /
売上高，ADVINT は広告宣伝費 / 売上高，SIZE は時価総額の自然対数，BM は純資産簿価 / 時価総額（債務超過の場





















































1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1 ENV 1 .00
2 ABACC -0 .07 *** 1 . 00
3 ABCF 0 .02 -0 .02 1 . 00
4 ABPROD 0 .01 0 .05 *** -0 . 26 *** 1 . 00
5 ABEXP 0 .00 -0 .06 *** -0 . 02 -0 .84 *** 1 . 00
6 RAM 0.00 -0 .06 *** 0 . 39 *** -0 . 97 *** 0 . 88 *** 1 . 00
7 ROA 0 .02 -0 .04 *** 0 . 30 *** -0 . 18 *** -0 . 06 *** 0 . 15 *** 1 . 00
8 RDINT -0 .09 *** 0 . 12 *** 0 . 01 -0 .05 ** 0 . 07 *** 0 . 06 *** -0 . 05 *** 1 . 00
9 ADVINT -0 .10 *** 0 . 01 0 . 01 -0 .38 *** 0 . 45 *** 0 . 39 *** -0 . 08 *** 0 . 54 *** 1 . 00
10 SIZE -0 .05 *** -0 . 15 *** 0 . 11 *** -0 . 04 * 0 . 00 0 . 04 ** 0 . 26 *** 0 . 10 *** 0 . 10 *** 1 . 00
11 BM -0 .09 *** 0 . 04 ** 0 . 07 *** -0 . 04 * -0 . 05 *** 0 . 01 0 . 31 *** 0 . 10 *** 0 . 07 *** 0 . 34 *** 1 . 00
12 LEV 0 .03 -0 .09 *** -0 . 17 *** 0 . 13 *** -0 . 05 *** -0 . 14 *** -0 . 28 *** -0 . 42 *** -0 . 35 *** -0 . 02 0 . 14 *** 1 . 00













　 そ の 半 面，RDINT の 係 数 は 符 号 こ そ 正
の 値 を と る も の の，統 計 的 に 有 意 で な い。























Model 1 Model2 Model 3 Model 4 Model 5 Model 6
ABACC -0 .0675　 -0 .0677　
（-3 .32）*** （-3 .31）***
Positive ACC -0 .0753　 -0 .0670　
（-2 .42）** （-3 .25）***
Negative ACC 0 .0336　 0 .0460　
（1 .53） （1.98）**
RAM 0.0069　 0 .0093　 0 .0024　
（2 .76）*** （1 .97）** （0 .81）
ABCF 0 .0317　 0 .0235　 0 .0339　
（2 .89）*** （0 .81） （2.59）**
ABPROD 0 .0202　 -0 .0032　 0 .0452　
（1 .82）* （-0 .21） （3.30）***
ABEXP 0 .0310　 0 .0132　 0 .0482　
（2 .84）*** （0 .86） （3.68）***
ROA 0 .0189　 0 .0101　 0 .0305　 0 .0218　 0 .0097　 0 .0367　
（2 .67）*** （0 .81） （2.95）*** （2 .74）*** （0 .62） （3.57）***
RDINT 0 .0082　 0 .0095　 0 .0035　 0 .0068　 0 .0088　 0 .0027　
（0 .63） （0.35） （0.32） （0.51） （0.31） （0.25）
ADVINT -0 .0224　 -0 .0230　 -0 .0194　 -0 .0215　 -0 .0223　 -0 .0197　
（-7 .91）*** （-5 .16）*** （-4 .96）*** （-6 .48）*** （-4 .21）*** （-4 .65）***
SIZE -0 .0013　 -0 .0006　 -0 .0013　 -0 .0013　 -0 .0007　 -0 .0014　
（-4 .00）*** （-2 .11）** （-2 .83）*** （-4 .02）*** （-1 .96）* （-2 .92）***
BM -0 .0014　 -0 .0011　 -0 .0017　 -0 .0013　 -0 .0011　 -0 .0015　
（-4 .52）*** （-3 .03）*** （-3 .50）*** （-3 .99）*** （-2 .75）*** （-2 .89）***
LEV 0 .0023　 0 .0015　 0 .0040　 0 .0026　 0 .0017　 0 .0044　
（0 .91） （0.30） （1.74）* （1 .11） （0.36） （1.82）*
修正済R 2 0 .041　 0 .023　 0 .074　 0 .040　 0 .023　 0 .080　
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